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PREMIER SHORT TE?RM BOND FUND, S. A,
{Sociedad de Inversién Administrada por Premier Asset Management, inc.)
(Panama, Republica de Panama)
Estados de Activos

31 de marzo de 2011y 2010

(En dolares de E.U.A)

5

(No Auditados)
201 2010

Activos

Valores negociables E : 3 1,897,194 1,689,103
-Depésite a fa vista en banco ' ; . 77,391 85,878
Depdsito a la vista en casa de corretaje ' 430,767 430,821
Intereses acumulados por cobrar 28,739 20,622
Total de activos netos _ ‘_,5 $ 2,434,091 2,206,424
Activos Netos

Acciones comunes Clase A ' $ 25,292 © 22,966
Acciones comunes Clase B ' ‘ 10,000 10,000
Capital pagado en exceso sobre acciones comunes Clase A 2,288,611 2,077,847
Utilidades distribuibles (déficit acumulado) a 110,188 - 95611
Total de activos netos " $ 2,434,091 2,208,424
Valor del activo neto por' accion: o L .
Acciones comunes - Clase A 3 20,9584 50 T (0.9563. _‘
- Acciones comunes - Clase B $ 0.0100 0.0100

Véanse las notas que acompafian a los estados financieros.




PREMIER SHORT TERM BOND FUND, S. A.
(Sociedad de Inversién Administrada por Premier Asset Management, Inc.)
(Panama, Republica de Panama)

Estados de Operaciones
Por los fres meses terminados el 31 de marzo de 2011 y 2010

(En dblares de E.U.A)

{No Auditados)
2011 2010
Ingresos:
Intereses ganados sobre valores S 40,521 31,772
Intereses ganados sobre depdsitos a la vista 77 5
~ Total de ingresos _ : 40,598 31,777
Gastos por intereses 785 ' 0
Ingreso neto de gastos por intereses 39,813 31,777
Otros gastos:
Comisién de administracion _ 14,001 10,429
Comision de custodia : - 1,332 891
Otros _ 1,529 669
Total de otros gastos 16,862 12,089
Utilidad neta en operaciones 22,951 19,688
Ganancia realizada en valores 40,819 1 23,097
Ganancia en cambic de moneda extranjera - 9,768 21,088 -
50,585 44 165
Aumento en los activos netos provenienies
de las operaciones $ 73,536 63,853

Veanse las notas gue acompafian a los estados financieros.




PREMIER SHORT TERM BOND FUND, S. A.
{Sociedad de Inversiéon Administrada por Premier Asset Management, Inc.)
(Panama, Republica de Panama)
Estados de Cambios en los Activos Netos

Por los tres meses terminados el 31 de marzo de 2011 y 2010

(En dolares de E.UA)

Véanse las notas que acomparian a los estados financieros.

{No Auditados)
2011 2010
Aumento en los activos netos proveniente
~ de las operaciones: o
Utifidad neta en operaciones 22,951 19,688
Ganancia realizada en inversiones 40,819 23,097
Aumento en los activos netos proveniente

de las operaciones 73,636 63,853
Distribucion de dividendos: _

Proveniente de ia utilidad neta productc de los valores {30,669) (24,451}
Total de distribucion de dividendos (30,669) (24,451)
Transacciones de acciones de capital de la sociedad:

Venta de acciones comuneas Clase A 11,723 35,006
Reinversion de la distribucién de dividendos en acciones : o

comunes Clase A 15,551 14,685
Recompra de acciones comunes Clase A (1,008,397) . 0
(Disminucién} aumento neto en activos producto de las :

. transacciones de acciones de capital (981,124) - 49,781

‘Total de (disminucién) aumento en activos netos (938,257} - 89,183

‘Activos netos: ' : _

Al inicio del periodo 3,372,348 2,117,241
'V,Ai final del periodo 2,434,091 2,206,424
_ Informacién adicional;

Acciones comunes Clase A: ‘ .

Numeros de acciones al inicio del periodo 3,556,146 2,244,025

‘Numero de acciones vendidas 12,241 37,132

NOmere de acciones producto de-refnversion de dlwdendos 16,292 15,518

Ndmero de acciones recompradas (1,055,452) 0

‘Total de acciones comunas Clase A en C|rcula<:|on al final detf perlodo - 2,529,228 2,298 675

Acciones comunes Clase B:

Total de acciones comunes Clase B en circulacion al inicio y o : .

al final del periodo 1,000,000 1,008,000




PREMIER SHORT TERM BOND FUND, S. A. )
{Saciedad de Inversién Administrada por Premier Asset Management, Inc.)
(Panama, Republica de Panama)

Detaile de inversicnes
31 de marzo de 2011

(En dolares de E.U.A)

Valores Negociables Ganancia
Valor Costo Valor {Perdida) No
Descripcion Tasa Vencimiento Nominatf Identificado  Razonable Realizada
Bonos y titulos del gobierno y agencias
Republica Dominicana 9.040% 2310172013 100,000 102,350 100,000 (2,350}
Mexican Bonos de Desarrolio 9.C00% 2011212012 1,400,000 125,157 124,061 (1,096)
Republica de Argentina 7.000% 12/09/2013 230,000 216,428 234,600 18,172
k £ ; : B
(19% del pafrimono de los accionistas) 1,730,000 443,934 458,661 14,727
Bonos corporativos:
Brasil: ) ) ) -

.Banco Industrial e Comercial §.250% 20/01/2013 100,000 100,100 103,553 3,453
Banco BMG, S. A, . 6.500% 14/03/2014 200,000 ' 109,380 200,146 C.T8G
Banco Panamericans 5.500% 04/08/2015 166,000 99,662 99,084 (478}
CCL Finance Coesan 9.500% 15/08/2014 150,000 173,025 174,189 1,164
Energipe y Saslpa 10.500% 1810712013 75,000 78,200 . 84,565 5,365

“Chile: - ; : .
AES Gener S.A. 7.500% 25i03/2014 75,000 81,169 82,783 1,614
Colombia: ’
AES Chivor ' 9.750% : 30/12/2014 100,000 108,350 117,541 9,191
Reptiblica Dominicana: ' . C
Cerveceria Nacional Dominicana 8.000% 27/03/2014 50,000 50,119 52,283 2,164
Mexico:

Grupo Fesadas 9.250% 15/01/2015 100,800 105,600 97,735 (7,865}
Credito Real, 5. A. 10.250% 14/04/2015 200,000 213,200 218,312 3,112
Desarrolladora Homex ' 7.500% 28/09/2015 100,000 100,100 103,178 3,078

Estades Unidos de América: :
Regions Financial Corp. 7.750% 10M1/2014 100,000 100,498 107,184 6,666
(59% del patrimono de los accicnistas) ’ 1,350,000 1,410,303 1,438,533 28,230
: 1,897,154 42,957

$ 3,080,000 1,854,237

Véanse las notas que acompafian a los estados financieros.




PREMIER SHORT TERM BOND FUND, 8. A.

(Sociedad de Inversion Administrada por Premier Asset Management, [nc.}

(Panama, Republica de Panama)
Detalle de Inversiones
31 de marzo de 2010

(En dolares de E.U.A)

Valores Negociables
Descripcidn

Bonos y titules del gobiernc y agencias
Repubiica Dominicana:
Repiblica Dominicana
México: E
United Mexican States
United Mexican States
{24% del patrimonio de los accionistas)

Bonos corporativos:
Brasii:
Banco Industrial e Cemercial
Banco Bradesco
Energipe y Saelpa
Chile;
AES Gener S.A.
Colombia:
AES Chivor
Republica Dominicana; )
Cerveceria Nacional Dominicana
Mexico:
Grupe Posadas
Estados Unidos de América:
Citigroup, Inc.
Citigroup, Inc.
Morgan Stanley
(53% del patrimenio de los accionistas)

Ganancia
Valor Costo Valor (Pérdida) No
Tasa Vencimiento Nominal Identificadeo  Razonable Realizada
9.040% 23/01/2013 108,000 102,350 108,222 5,872
7.500% 2140672012 195,834 201,999 202,756 757
8.000% 18/12/2013 197,446 203,924 208,138 4,214
a 493,279 508,273 519,118 10,843
6.250% - 20/01/2013 100,000 100,100 101,514 1,414
4.100% 23/03/2015 200,000 200,192 198,755 {1,437}
10.800% 19/07/2013 75,000 79,200 85,228 6,028
7.500% 2510372014 - 200,000 216,450 217,766 1,316
9.750% 30/12/2014 100,000 108,350 116,812 8,462
8.000% 37I0312014 50,000 50,119 53,375 3,258
9.250% ‘1‘ 5)'01!201 5 100,0C0 105,600 104,813 (787)
6.010% 15/01/201 5 80,000 81,581 84,264 2,683
6.500% 19/08/2013 160,000 103,350 107,997 4,647
4,100% 26/01/2015 100,000 88,320 59,463 143
1,105,000 1,144,262 1,169,987 25,725
$ 1,598,279 1,652,635 36,568

Veanse las notas que acompafian a locs estados financiercs.

1,689,103




PREMIER SHORT TERM BOND FUND, S. A.
(Sociedad de Inversion Administrada por Premier Asset Management, Inc.)
{Panama, Republica de Panamad)
Notas a los Estados Financieros

31 de marzo de 2011 y 2010

(En ddlares de E.U.A)

(n

Organizacién y Operacion

Premier Short Term Bond Fund, S. A. {"e! Fondo") fue mcorporado bajo la Ley de Sociedades
Anonimas de la Republica de Panama el 16 de septiembre de 1999 y modificado ef 2 de
diciembre de 1999 y el 18 de septiembre de 2002. El Fondo fue autorizado a operar como un
fondo mutuc por la Comision Nacional de Valores de Panama el 28 de junic de 2000. Sus
actividades estan reguladas por el Decreto de Gabinete No.58 de 27 de octubre de 1993 y
por el Decreto Ley No.1 de 8 de julio de 1999.

El objetivo del Fondo es ofrecer a los inversionistas un producto con rendimientos superiores
a los que tradicionalmente ofrecen otras inversiones a corto plazo, mediante la administracion
de una cartera activa de titulos internacionales de renta fija, adquiridos con los aportes de los
inversionistas. .

La administradora del Fondo es Premier Asset Management, Inc., subsidiaria totaimente
poseida por BAC International Bank, Inc. (un banco registrado en fa Republica de Panama).

. Los servicios de custodia son realizados por BAC International Bank, Inc.

(2)

Los estados financieros estan expresados en dolares (US$) de los Estados Unidos de

Amerlca

Estos estados financieros han sido preparados de acuerdo con los principios de contab:hdad
para estados financieros interinos y para cumplir con las regulaciones y requisitos de |a

Comision Nacional de Valores de la RepUblica de Panamd. Cierta informacion y revelaciones

de notas usualmente incluidas en los estados financieros preparados de acuerdo con los
principios de contabilidad generalmente aceptados en los Estados Unidos de América han
sido condensadas u omitidas. A pesar de gue la administracion cree que las revelaciones
incluidas son adecuadas para que la informacion no sea interpretada incorrectamente, se
sugiere gue estos estados financieros sean leidos en conjunto con los estados financieros
auditados de el Fondo al 31 de diciembre de 2010. Los resultados de las operaciones de los
periodos interinos no necesariamente son indicativos de los resultados que pueden ser.
esperados para el afio completo.

Resumen de Politicas de Contabilidad mas Importantes _

Las politicas de contabilidad e informacién financiera del Fondo estan de acuerdo con los
principios de contabilidad generalmente aceptados en los Estados Unidos de América (US
GAAP). _

A continuacion se presenta una descripcidn de las politicas y préacticas mas importantes:

{a) Valores
- Los valores estan constituidos por bonos del gobierno y bonos corporativos. Los
. valores negociables se registran a su valor razonable y los cambios en el valor
razonable son registrados en los estados de operaciones. El valor razonable es
determinado con base en cotizaciones de mercado disponibles. De no existir

7




PREMIER SHORT TERM BOND FUND, S. A.
(Sociedad de Inversion Administrada por Premier Asset Management, Inc.)
(Panama, Republica de Panama)

Noias a los Estados Financieros

(b)

cotizaciones de mercado para uno o varios de los valores, el valor razonable de

. mercado se determina con base en estimaciones de la administradora o firmas

especializadas.

Las primas y descuentos se reconocen como ingresos por intereses sobre el término
contractual del valor utilizando un método que se aproxima al método de interés. Si un
prepago ocuire en un valor, cualquier prima o descuento sobre el valor es reconocido
como un ajuste al rendimiento en los resuitados de operacion en el periodo en que
ocurre el prepago. Los intereses sobre valores se reconocen como ingresos conforme

se generan.

Valor Razonable
El Fondo adoptd la FASB ASC 820 “Mediciones y Revefac:ones de Valor Razonable”,

en dos pasos; a partir'del 1 de enero de 2008, el Fondo lo adopté para todos los
instrumentos financieros y no financieros contabilizados a valor razonable en una base
recurrente y, a partir del 1 de enero de 2009, para todos los instrumentos no financieros
contabilizados a valor razonable en una base no recurrente. Estas guias establecen un
nuevo marco de referencia para determinar el valor razonable y amplia las revelaciones
relacionadas. Dependiendo de la naturaleza del activo o pasivo, el Fondo ut:llza varias
tecnlcas de valoracion y supuestos para determinar el valor razénable.

El Fondo aplica la siguiente jerarquia del valor razonable:

o Nivel 1 — Activos y pasivos para los cuales un’instrumento idéntico es

negociado en un mercado activo, como lo son instrumentos negociados
. publicamente o contratos de futuros.

e Nivel 2 — Activos y pasivos valorados con base a supuestos observables de
mercado para instrumentos similares, cotizaciones de precios de mercados
que no son activos; u otros supuestos que son observables y pueden ser.
corroborados por informacion disponible de mercado para sustancialmente Ia
totalidad del término de los activos y pasivos.

» Nivel 3 — Activos y pasivos para los cuales los supuestos significativos de la
valoracion no son facilmente observables en el mercado: instrumentos
valorados utilizando la mejor informacion disponible, alguna de la cual es
desarrollada internamente vy considera la pnma de nesgo que un partucnpante
de mercado requeriria.

Cuando se determman las mediciones de valor razonable para ios activos y pasivos que

se requiere o permite que se registren al valor razonable, el Fondo considera el

mercado principal o el mejor mercado en que podria realizar ia transaccion y considera
los supuestos que un participante del mercado utilizaria para valorar el activo o pasivo.
Cuando es posible, el Fondo utiliza los mercados activos: y-los: precios observables de
mercado para activos y pasivos idénticos. Cuando los activos y pasivos idénticos no
son negociados en mercados activos, el Fondo utiliza informacion observable de
mercado para activos y pasivos similares. . Sin embargo, ciertos activos y pasivos no

. son negociados activamente en mercados observables y el Fondo debe utilizar técnicas

alternativas de valoracion para determinar la medicion de valor razonable. El nivel de un
instrumento financiero, dentro de la jerarquia del valor razonable, se basa en el menor
nivel de cualquier insumo, que sea significativo para la medicion del valor razonable.

8




PREMIER SHORT TERM BOND FUND, S. A.
(Sociedad de Inversion Administrada por Premier Asset Management, Inc.)
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(3)

(4)

. clasificadas como valores negociables:

- A partir del 1 de abril de 2009, FASB modifico la ASC 820 para la determinacion del
valor razonable cuando el volumen y nivel de actividad de un activo o un pasive han
disminuido significativamente y para la identificacion de transacciones que no sean
ordinarias. La adopcién de esta modificacion no tuvo un efecto significativo en los
estados financieros. -

(c) Activos Netos por Accién
El valor neto por accién de las acciones comunes Clase A es determmado dividiendo

tos activos netos menos el valor pagado por las acciones comunes Clase B, entre el
numero de acciones comunes Clase A en circulacion al final del afio.  El vaior neto por
accion de las acciones:comunes Clase B, es determinado dividiendo el valor pagado
por las acciones comunes Clase B, entre el nimero de acciones comunes Clase B en
curculacnon al final del afo.

(d)  Estimaciones
Para preparar los estados fmancleros de conformidad con los principios de contabilidad
- generalmente aceptados ‘en los Estados Unidos de América, la administracién ha
utilizado ciertas estimaciones y supuestos que afectan los montos reportados de activos
y pasivos y las revelaciones de los activos contingentes. Los resultados reales pueden
diferir de -esas estimaciones. Las estimaciones materiales que son particularmente
~ susceptibles a cambios incluyen el valor razonable de instrumentos financieros. El
ambiente econdmico actual ha incrementado el grado de incertidumbre. proplo de estas
' estrmacuones y supuestos : :

Valores Negociables
Al 31 de marzo de 2011 y .2010, el -Fondo manténia los 519urentes tupos de. mversaones

011 : 2010

_ Costo de Valor Costo de” * Valor
Tipo de Inversiones - Adquisicién Razonable Adguisicién Razonable
Bonos vy titulos del : _
gobierno y agencias $ 443,934 458,661 508,273 514,116
Bonos corporativos - 1,410,303 1,438.533_ 1,144,262 1,169,987
$ 1 854!237 1,897,194 1.652,535 1,689103

Las ganancias netas en valores negociables incluidas en el estado de operaciones al 31 de
marzo de 2011 y 2010, ascienden a $40,819 y $23,097, que incluyen ganancias netas no
realizadas en valores negocnables por $42,957 y $36,568, respectlvamente _

Revelaciones sobre el Valor Razonable de Instrumentos Financieros

- . El Fondo establecié un proceso para la determinacion del valor razonable. El valor razonable
~ se basa principalmente en cotizaciones de precios de mercado, cuando estan disponibles. Si

los precios de mercado o cotizaciones no estan disponibles, el valor razonable se determina

~ con base en modelos desarrollados internamente que utilizan principalmente como insumos
la informacion de mercado u obtenida independientemente de parametros de mercado,

incluyendo pero no limitada a curvas de rendimientos, tasas de interés, precios de deuda,
' 9




PREMIER SHORT TERM BOND FUND, S. A.
(Sociedad de Inversion Administrada por Premier Asset Management, Inc.)
{Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

tasas de cambio de moneda extranjera y curvas de crédito. Ademas de la informacién de
mercado, los modelos también incorporan detalles de las transaccicnes, tales como
vencimientos. Los ajustes de valoracidon se efectuan para mantener los instrumentos
registrados a su valor razonable.

Los métodos descritos anteriormente pueden generar calculos. de valor razonable que no
sean indicativos del valor neto realizable o que reflejen los valores futuros. Ademas,
mientras que el Fondo considera que sus métodos de valoracién son adecuados vy
consistentes con los usados por otros participanies del mercado, el uso de diferentes
metodologias o supuestos para determinar el valor razonable de ciertos instrumentos
financieros podria resultar en diferentes estimados de valor razonable a la fecha de reporte.

Instrumentos Financieros Reg.-strados al Valor Razonable

La siguiente es una descripcion de las metodologias de valoracién utilizadas para valorar
instrumentos registrados al valor razonable, incluyendo una clasificacion de dichos
instrumentos de acuerdo a lajerarquia de valor razonable.

'.Vaiores
Cuando existen precios de mercado en un mercado activo, los valores se clasifican en el

Nivel 1 de la jerarquia de valor razonable. Los valores de Nivel 1 incluyen bonos de
gobiernos y agencias altamente liquidos e inversiones en acciones altamente negociadas.  Si
los precios de mercado no estdn disponibles para un valor especifico, entonces el valor
razonable se determina utilizando los precios de mercado de valores con caracteristicas
similares o flujos de efectivo descontados y se clasifican en ef Nivel 2. En ciertos casos
cuando existe una actividad limitada o menor transparencia en la determinacion de los
supuestos utilizados en la valoracién, los valores se clasifican en el Nivel 3 de la jerarquia de
valor razonable. Por lo tanto, en la valoracion de ciertas obligaciones de deuda, la
determinacién del valor razonable puede requer;r comparacnones con instrumentos snmnlares :
0 analisis de tasas de morosidad o recuperacion. S

Los activos registrados al valor razonable en forma recurrente se resumen abajo:

S _ Saldo

Al 31 de marzo de 2011 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Neto

Activos

Valores hegoc]abies $ 565,825 1,331,369 1,897,194
Total de activos % 565,825 1,331,369 0 1,897,194

: Saldo

Al 31 de ma@o de 2010 Nivel 1 - Nivel 2 Nivel 3 Neto

Activos _ o

Valores negociables $ 810,840 878,263 1,689,103
Total de activos $ 81 0,840 878,263 1,689,103

10
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PREMIER SHORT TERM BOND FUND, S. A.
(Sociedad de Inversion Administrada por Premier Asset Management, Inc.)
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

Valor Razonable de los Instrumentos Financieros
Las siguientes revelaciones presentan los instrumentos financieros cuyo saldo final al 31 de
marzo de 2011y 2010 no se registran al valor razonable en los estados de activos del Fondo.

A continuacién presentamos una descripcion de los métodos v supuestos utilizados para
estimar el valor razonable de los principales instrumentos financieros mantenidos por el

Fondo:

{a) Instrumentos Financieros con Valor en Libros Aproximado al Valor Razonable:
Incluyendo efectivo y equivalentes de efectivo y depositos que generan intereses estan
valorados a su valor en libros reportado en los estados de activos, el cual se considera
un estimado razonable: del valor razonable debido al corto plazo hasta el vencimiento
de estos instrumentos. : R

La informacion sobre el valor razonable de los instrumentos financieros en los estados de
activos al 31 de marzo de 2011y 2010, se presenta a continuacion:

2011 2010
Valor en Valor Valoren Valor
libros razohable ' libros razonable
Activos financieros '
Depositos a la vista en
banco y casa de :
corretaje % 508,158 508,158 : 496,699 496,699

(5) Transacciones con Partes Relacionadas
~ Las transacciones y saldos mas importantes con la admmlstradora y partes relacmnadas con
la administradora del Fondo se detallan a continuacion:

. E_’l_l S 2010
' Depésito a la vista en banco: - $ . . 77.391 65,878
Acciones comunes Clase B $ 10.000 - 10.000
Intereses ganados sobre depésito a la vista s 77 5
Gastos de intereses 5 749 0
- Comision de administracion $ 14,001 10,429
‘Comisién de custodia 3 1,332 991

Durante los tres meses termlnados el 31 de marzo de 2011 y 2010, el Fondo vendlo
inversiones a traves de una parte relacionada con valor razonable agregado de $1,212,242y
$1,179,732, lo cual generd una- ganancia de $12,871 y $19,910, respectivamente. '

(6) Patr:momo
Etl Fondo mantiene un capital autorizado de US$1,000,000 dividido en 99,000,000 acciones
. comunes Clase A y 1,000,000 acciones comunes Clase B, todas con valor nominal de
USS$0.01. Premier Asset Management Inc. es el titu!ar de la total:dad de las acciones

: oomunes Clase B.

Las acciones comunes Clase A no tienen derecho de voto. El derecho de voto le

corresponde a las acciones comunes Clase B, a razon de un voto por accidn. Las acciones

comunes Clase A tienen derecho a dividendos, no asi las acciones comunes Clase B que no
11




PREMIER SHORT TERM BOND FUND, S. A.
(Sociedad de Inversion Administrada por Premier Asset Management Inc.)
(Panama Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

participan de las utilidades o pérdidas netas del Fondo.

El patrimenio del Fondo, representado por los activos netos, esta compuesto de ia siguiente

manera:
: 2011 2010

2,529,228 y 2,296,875, respectivamente, de acciones

comunes Clase A con valor nominal de $0.01 cada
una $ 25,292 22 966

1,000,000 de acciones comunes Clase B con valor
nominal de 30.01 cada una - -10,000 10,000

. Capital pagado en exceso sobre acciones comunes
Clase A 2,288,611 2,077,847
Utilidades distribuibles . : _ _ - _110.188 95,611
Total D ' : $ _2.434.091 2,206,424

Ef movimiento de la cuenta de utilidades'di'stribuibles, se detalla a continuacién;

2011 2010

Saldo al inicio del periodo ' $ 67,321 56,209
Utilidad neta en operaciones del periodo 22,951 19,688
~ Ganancia reafizada en valores 40,819 23,097
Ganancia en cambio de moneda extranjera - .9,766 21,068
Distribucién de dividendos ; (30,689) (24.451)
Saldo al final del periodo 3 110,188 95,611

_— i

{7} Distribucion de Dividendos
El Fondo declara dividendos el ultimo dfa de cada mes, con base en las ganancias
generadas neto del cobro de todas las comisiones y gastos. Dichos dividendos se podran
pagar hasta el quinto dia laborable del mes siguiente. Los dividendas se calculan con base
al saldo de la inversién mantenida por el accionista durante el mes.. A opc;lon del accionista
se podra reinvertir en nuevas acciones del Fondo.

(8) Impuesto sobre la Renta
De acuerdo con la legislacién fiscal vigente, las rentas provenientes de intereses ganados
sobre depésitos en bancos locales y de colocaciones e inversiones en el sector extranjero
‘estan exentas del pago de impuesto sobre la renta en la Republica de Panama. Los
resultados de las operaciones del Fondo provienen sustancialmente de estas transacciones
exentas de impuestos.

(9) Concentraciones de Riesgo

Riesgo de precio: el Fondo por su naturaleza esta sujeto al riesgo de precio por ﬂuctuacaones
en los mercados.

Rfesgo de crédito; el Fondo esta expuesto al riesgo de crédito en caso de mcumphmlento

tanto de los emisores de instrumentos de deuda en los que invierte.el Fondo, como de las
casas de valores con las gue el Fondo mantiene relacion. '
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Riesgo de flujo de efectivo y liquidez: el riesgo de flujo de efectivo ocurre porgue los montos
de flujos de efectivo futuros asociados con instrumentos financieros monetarios fluctuaran.
El riesgo de liquidez es el riesgo de que el Fondo pueda encontrar dificultad para obtener
fondos con los cuales cumplir con los compromisos. Puede resultar de la incapacidad para
vender rapidamente un activo financiero por su valor razonable al cierre. En aquellos
mercados donde el Fondo ha invertido, este riesgo esta presente.

Riesgo de pais: el Fondo puede estar concentrado en las inversiones de un pais en
particular, y el valor y liquidez de sus inversiones puede en consecuencia ser mﬂuenc:iado por
condiciones econdmicas, politicas y otras de ese pais.

(10) Comlsmnes
El Fondo paga actuaimente una comision .anual de administracién:-de 1.975% en 2011 y

2010, sobre el valor neto por accién (VNA), la cual es pagada mensualmente a Premier Asset - -

Management, Inc., parte relacionada. La administradora se reserva el derecho de cobrar
hasta un 4% por la administracion, gestién y asesoria financiera. Adicionalmente, paga una
comisién de custodia anual de 0.1875% en 2011 y 2010, sobre el total de los activos que
forman parte del Fondo, pagadera mensualmente a BAC Intérnational Bank, Inc., parte
relacionada. Sin embargo, la administradora tendra la potestad de volver a negociar con &l
custodio el monto pagadero por su servicio, el cual no excedera e 1%.

La administradora cobra una comisién de venta inicial de 1%, la cual sera pagada por el
comprador de las acciones comunes Clase A.

El Fondo no cobrara comisién de salida.
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